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Cel przedsiębiorstwa to jeden z 
głównych obszarów refleksji prowa-
dzonych przez teoretyków zarządza-
nia. Pytanie o cel przedsiębiorstwa jest 
kluczowym problemem badawczym na 
gruncie teorii przedsiębiorstwa11). Jeden 
z najbardziej współcześnie popularnych 
teoretyków zarządzania P. Drucker 
wręcz konstatuje, że niemożliwe jest 
określenie natury przedsiębiorstwa (bi-
znesu) bez zdefiniowania jego celu. 
Akurat dla niego celem każdego 
przedsiębiorstwa jest klient, ponieważ: to 
on zapewnia mu egzystencję. To on stwarza 
zatrudnienie.(…) I trzeba klientowi dostar-
czyć to, co społeczeństwo powierzyło przed-
siębiorstwu z zasobów wytwarzających bo-
gactwo4). Nie chodzi w tym momencie o 
ocenę trafności takiego ujęcia. Ale pozo-
stając przy tej definicji celu firmy należy 
zauważyć, że w myśleniu strategicznym 
o przedsiębiorstwie przyjęto pewne kate-
gorie opisu celu, które w powszechnym 
ujęciu sprowadzają się do określenia jego 
misji, wizji i strategii. 
Misja, wizja, strategia to pojęcia, które 
powszechnie występują w materiałach re-
klamowych i na stronach internetowych 
firm, stanowiąc w ich rozumieniu współ-
czesną wizytówkę dobrze zarządzanego 
przedsiębiorstwa, świadomego swojego 
celu i działającego w oparciu o powszech-
nie akceptowane zasady ładu korporacyj-
nego. Często jednak zapisy te są „martwe”, 
gdyż mają niewiele wspólnego z codzienną 
praktyką zarządzania, co więcej, bardzo 
często stoją z nią w sprzeczności. Istnieje 
też problem definicyjny. Misja, w klasycz-
nym rozumieniu odnosząca się do sfery 
wartości, które stanowią o sensie istnienia 
firmy, mylona jest z wizją, która razem ze 
strategią dotyczy planu działania spółki i 
jego aktywności zewnętrznej. Można w 
skrócie stwierdzić, że misja formułuje cel 
organizacji w ujęciu intrategicznym, czyli 
wewnętrznym, opisującym kulturę firmy, 
a wizja i strategia w ujęciu strategicznym, 
czyli zewnętrznym, określającym plan 
działania przedsiębiorstwa na rynku.
Bez względu na problemy w rozumie-
niu i stosowaniu pojęć misji, wizji i strate-
gii, są one używane do opisu celu przed-
siębiorstwa. Problem jednak pojawia się 
w momencie, kiedy jeden z interesariuszy 
przedsiębiorstwa, czy jak chce Drucker 
klient, jest nie tylko tymże klientem i 
głównym odbiorcą jego towarów i usług, 
ale także jego właścicielem; co więcej, do-
datkowo decyduje o prawnych ramach 
jego funkcjonowania, i jeszcze czasami 
jest gwarantem jego dominującej pozycji 
rynkowej. Tak jest bardzo często w przy-
padku spółki z udziałem Skarbu Państwa.
 Główni interesariusze
 Pojęcie interesariusza zostało pierwszy 
raz użyte przez Stanford Research Insti-
tute (ośrodek wynalazczo-naukowy przy 
Uniwersytecie Stanford USA) w 1963 r., 
ale do teorii zarządzania zostało wprowa-
dzone przez R.E. Freemana, twórcę teorii 
interesariusza (stakeholder theory)5). Inte-
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resariuszami są właściciele – udziałowcy 
lub akcjonariusze, zarządzający, pracow-
nicy, klienci; interesariuszami mogą być 
również organizacje pracodawców lub 
pracobiorców, regulatorzy rynkowi czy 
przedstawiciele władzy państwowej lub 
społeczności lokalnej, a więc wszyscy ci, 
którzy w jakikolwiek sposób mogą wpły-
wać na przedsiębiorstwo lub pozostają 
pod wpływem jego działalności. 
Pojęcie interesariusza przydatne jest w 
zarządzaniu strategicznym, gdzie chcąc 
wyznaczyć strategię działania firmy spo-
rządza się mapę interesów lub analizuje 
się scenariusze zachowań interesariuszy, 
które mogą być użyte w budowaniu cało-
ściowego modelu działania spółki. Warto 
zwrócić uwagę na różnicę między inte-
resariuszem (stakeholder), a właścicielem 
(shareholder). To poszerzone ujęcie zakre-
su oddziaływania na i przez spółkę zwią-
zane z pojęciem interesariusza, szczegól-
nie istotne jest w opisie specyfiki spółki 
z udziałem Skarbu Państwa, gdzie Skarb 
Państwa pełni różne role niekoniecznie 
związane z pozycją właściciela.
Skarb Państwa jako interesariusz jest 
więc często w spółce z własnym więk-
szościowym udziałem zarówno kluczo-
wym klientem, nadzorcą regulacyjnym 
lub wręcz gwarantem jej funkcjonowania 
poprzez kreowanie monopolistycznej po-
zycji rynkowej lub ekskluzywnej sytuacji 
finansowej poprzez np. poręczenia kredy-
towe. W związku z tym o Skarbie Pań-
stwa jako większościowym udziałowcu 
spółki z własnym udziałem możemy po-
wiedzieć, że jest on jednym z jej głównych 
interesariuszy. Minister Skarbu Państwa 
reprezentuje Skarb Państwa, delegując 
swoich przedstawicieli do rad nadzor-
czych spółek; są oni w związku z tym de 
facto reprezentantami jego interesów. 
Rady nadzorcze (na ogół) lub czasami 
walne zgromadzenia (czyli jednoosobowo 
Minister Skarbu Państwa) wybierają za-
rządy spółek. Zarządy należałoby zakla-
syfikować jako odrębną kategorię intere-
sariuszy. Dlaczego? – należałoby zapytać 
– przecież z punktu widzenia legityma-
cji powołania są one tylko poziom niżej 
od rad nadzorczych i można byłoby je 
spokojnie uznać za element Skarbu Pań-
stwa. Otóż nie jest to taka prosta sprawa. 
Abstrahując od regulacji kodeksu spółek 
(częściowo dotyczącej również członków 
rad nadzorczych), wyznaczających inną 
rolę i pozycję właściciela (udziałowca lub 
akcjonariusza) i zarządu spółki7), należy 
zwrócić uwagę na odrębny układ celów i 
interesów zarządu, inny niż układ celów i 
interesów Skarbu Państwa. Będę tę kwe-
stię analizował dalej, warto jednak dla 
zobrazowania problemu porównać cele 
właściciela i zarządzającego np. w takich 
obszarach jak polityka personalna, płaco-
wa czy dywidendowa w firmie – widać od 
razu, że w tych obszarach cele właściciela i 
zarządzającego mogą się znacząco różnić. 
W każdym przedsiębiorstwie istotnym 
interesariuszem są pracownicy firmy. Nie 
inaczej jest w spółce z udziałem Skarbu 
Państwa. Jednak w kategorii pracowni-
cy warto wyodrębnić specyficzną grupę 
interesariuszy, jaką są organizacje praco-
biorców, czyli związki zawodowe. Mimo, 
że zgodnie z ustawą o związkach zawo-
dowych mogą być one tworzone w każ-
dej firmie (przy spełnieniu określonych 
warunków), bez względu na jej strukturę 
właścicielską9), to jednak rola jaką pełnią 
w spółkach z udziałem Skarbu Państwa 
powoduje, że stają się jednym z jej głów-
nych interesariuszy. Ich pozycja jest dodat-
kowo wzmocniona zbiorowymi układami 
pracy i różnego rodzaju porozumieniami 
socjalnymi i płacowymi, tworzącymi ze 
związków zawodowych partnerów nie tyl-
ko zarządu, ale również właściciela, czyli 
bezpośrednio Skarbu Państwa.
W zasadzie ten trójkąt głównych in-
teresariuszy w spółce z udziałem Skarbu 
Państwa (główny akcjonariusz – udzia-
łowiec, zarząd, związek zawodowy), wy-
pełnia prawie całą mapę wewnętrznego 
układu celów i interesów spółki. Warto 
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jednak do tego opisu dodać jeszcze jedną 
stronę, która w pewnych okolicznościach 
staje się głównym interesariuszem spół-
ki. Jest to mniejszościowy udziałowiec. 
Szczególnie istotny jest jego wpływ jako 
inwestora finansowego, legitymizującego 
ład korporacyjny w firmie i wpływają-
cego na jej rynkową wiarygodność. Jego 
rola rośnie wraz z pojawianiem się planów 
prywatyzacyjnych, oraz przy okazji podej-
mowania decyzji inwestycyjnych lub roz-
liczeniowych (zamknięcie roku, dywiden-
da), gdyż wtedy właśnie jego głos może 
istotnie wpływać na proces budowania 
wartości firmy. Poglądową mapę głów-
nych interesariuszy w spółce z udziałem 
Skarbu Państwa przedstawia rysunek 1.
Konflikt celów i interesów
Konflikt celów i interesów między 
głównymi interesariuszami wpisany jest 
w funkcjonowanie każdego przedsiębior-
stwa. Ta dość ogólna i stanowcza teza 
broni się nie tylko poprzez obserwację 
praktyki zarządzania, ale ma swoje uza-
sadnienie w szeregu teorii zarządzania, 
wśród których kluczową jest teoria agen-
cji. Rozwinęła się ona na bazie obserwacji 
zachowań menedżerów w firmach, ana-
lizy ryzyka podejmowanych przez nich 
decyzji i kosztów transakcyjnych z tym 
związanych oraz ich roli jako swoistych 
„agentów” właściciela – akcjonariusza6). 
Obserwacja rozchodzenia się interesów 
zarządzającego i akcjonariusza była szcze-
gólnie istotna w dobie postępującego roz-
proszenia akcjonariatu, kiedy kontrola ze 
strony właściciela stawała się coraz słabsza, 
a praktycznie zanikała w momencie wy-
stępowania coraz częstszych przypadków 
wykupu menedżerskiego (management 
buyout – MBO). Nie dość, że menedżero-
wie stawali się większościowymi akcjona-
riuszami spółek, to dodatkowo lewarowali 
się długiem obciążającym majątek tychże 
spółek. Chociaż dzisiaj teoria agencji słu-
ży głównie jako baza teoretyczna rozwa-
żań dotyczących nadzoru korporacyjnego 
(corporate governance)1), to nie tylko ona 
określa podbudowę teoretyczną konfliktu 
celów i interesów między interesariusza-
mi. Podobne wątki występują chociażby 
w rozbudowanej teorii grup interesu2), 
czy w różnych odmianach teorii instytu-
cjonalnych10), wskazujących na wzajemne 
oddziaływanie wewnętrzne i zewnętrzne 
różnych instytucji mających wpływ na 
podejmowanie decyzji zarządczych.
Rozbieżności w celach i interesach 
można zaobserwować w codziennej 
praktyce zarządzania. Wyobraźmy so-
bie spółkę z udziałem Skarbu Państwa, 
która wymaga istotnej restrukturyzacji, 
szczególnie poprzez optymalizację za-
trudnienia. Nietrudno wyobrazić sobie 
taką sytuację, gdyż z praktyki zarządza-
nia wiadomo, iż jest to jeden z najistot-
niejszych problemów strategicznych tego 
typu spółek. Odpowiedzialny zarząd, 
który chce się wykazać umiejętnościami 
menedżerskimi i dodatnim wynikiem 
finansowym, przygotowuje program 
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zmniejszenia zatrudnienia stosując przy 
tym benchmark rynkowy udziału kosz-
tów wynagrodzeń na rynku, w spółkach 
o podobnym profilu działalności. Mimo, 
że prezentuje ten program związkom za-
wodowym tłumacząc konieczność jego 
przeprowadzenia możliwością upadłości 
spółki nie znajduje zrozumienia. Trudno 
się zresztą dziwić, gdyż z natury rzeczy 
związki zawodowe nie są zainteresowa-
ne redukcjami personelu w firmie, a już 
szczególnie mocno protestują przeciwko 
zwalnianiu pracowników należących do 
ich związku. Powstaje groźba strajku. 
Większościowy właściciel (Skarb Pań-
stwa, Minister Skarbu Państwa, człon-
kowie rady nadzorczej) staje przed dyle-
matem: spokój społeczny czy niepokoje 
strajkowe w spółce? Niestety, najczęściej 
wybiera spokój, gdyż wie, że skutki pozy-
tywnego rozwiązania restrukturyzacyjne-
go są odległe w czasie, a bieżące skutki po-
lityczne dla niego samego i ugrupowania 
które reprezentuje, mogą być negatywne. 
Inny przykład: decyzja o wypłacie 
dywidendy. Spółka z udziałem Skarbu 
Państwa wypracowała pozytywny wynik 
finansowy, który w postaci dywidendy 
może zostać podzielony i w odpowiedniej 
proporcji przypisany udziałowcom – ak-
cjonariuszom. Z drugiej strony zarząd 
firmy wie, że dla rozwoju przedsiębior-
stwa konieczne są inwestycje, wymagające 
kredytu inwestycyjnego zabezpieczonego 
pozytywnym przepływem finansowym, 
którego istotnym elementem powinien być 
wypracowany zysk. Udziałowiec – akcjo-
nariusz większościowy czyli Skarb Państwa 
jest za wypłatą dywidendy; to oczywiste ze 
względu na potrzeby budżetu państwa. Za 
wypłatą dywidendy jest również finanso-
wy udziałowiec – akcjonariusz mniejszoś-
ciowy. Co więcej, traktuje on spółkę, w 
której jest udziałowcem – akcjonariuszem 
jak typowy fundusz dywidendowy; ponie-
waż nie jest większościowym inwestorem 
strategicznym, zależy mu bardziej na bieżą-
cych zyskach niż na strategicznym sukcesie 
spółki w dłuższej perspektywie. Przeciwko 
wypłacie dywidendy są związki zawodowe, 
widząc w niej zagrożenie dla rozwoju spół-
ki, paradoksalnie stając się w tej kwestii so-
jusznikiem zarządu.
Powyższe przykłady uświadamiają 
nam realność konfliktu celów i interesów 
głównych interesariuszy spółki z udzia-
łem Skarbu Państwa, i ich wpływu na 
praktykę zarządzania. Właściwie każda 
istotna decyzja w spółce jest co najmniej 
potencjalnym obszarem rozbieżnych ce-
lów interesariuszy. Co więcej, zauważyć 
można pewną równoważność racji – trud-
no jednoznacznie stwierdzić czyj cel i 
interes jest bardziej „słuszny”. Niewyklu-
czone, że każdy z nich wymaga głębszej 
analizy, przy czym każda analiza musi 
zakończyć się konkluzją będącą podsta-
wą do podjęcia decyzji; dodajmy, decyzji 
mającej racjonalne uzasadnienie. Uzgad-
nianie rozbieżnych interesów i celów musi 
mieć pewien wspólny mianownik, pewną 
wspólną przestrzeń dyskusji, poza którą 
proces ten będzie pozbawiony sensu. 
Wydaje się, że konieczne jest w związ-
ku z tym przyjęcie pewnych aksjoma-
tycznych założeń, które muszą być speł-
nione w przypadku każdej decyzji, tzn. 
żadna decyzja nie może ich naruszać, a 
prowadzenie uzgodnień powinno mieć 
na względzie konieczność ich spełnienia. 
Inaczej mówiąc, założenia te powinny 
stworzyć bazę do zaistnienia modus viven-
di między głównym interesariuszami w 
spółce z udziałem Skarbu Państwa. 
Poszukiwanie modus vivendi
Sformułowanie modus vivendi jest być 
może zbyt mocne jako określenie bazy do 
wypracowywania strategicznych decyzji 
w spółce. Jest to wszak pojęcie z języka 
dyplomacji wojennej i oznacza stan uło-
żenia stosunków pomiędzy stronami (na 
przykład państwami) na podstawie tym-
czasowego kompromisu, z pominięciem 
najbardziej rozbieżnych i zapalnych kwe-
stii, zakładając ich późniejsze uregulowa-
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nie8). Adekwatność tego sformułowania 
wzmacnia jednak fakt, że są takie sytuacje 
i decyzje w praktyce zarządzania spółką, 
które nie mają jednoznacznie obiektyw-
nego „słusznego” rozwiązania i muszą być 
wynikiem kompromisu. Ten kompromis 
jednak powinien być oparty na założe-
niach, które spróbuję niżej określić.
Podstawowym z nich powinno być ist-
nienie spółki. Jednym słowem wypraco-
wywanie wspólnego celu między intere-
sariuszami lub kompromisu decyzyjnego 
w praktyce zarządzania, nie może naru-
szać podstawowej wartości i jednocześnie 
głównego założenia, jakim jest byt samej 
spółki. Oczywiście nie mówię tu o sytua-
cjach dotyczących przekształceń, fuzji czy 
nawet kontrolowanych upadłości, które są 
formą przetrwania bytu danego przedsię-
biorstwa i nie naruszają jego istoty, czyli 
trwania takiej czy innej organizacji go-
spodarczej, powstałej dla zrealizowania 
określonego celu biznesowego. Wszyscy 
interesariusze danego bytu gospodarczego 
uznają zatem, że wartością samą w sobie 
jest jego istnienie, dlatego też decyzja bę-
dąca wynikiem uzgodnienia celów i inte-
resów w poszczególnym obszarze decyzyj-
nym, nigdy nie powinna dopuszczać ani 
implikować jego likwidacji lub upadłości. 
Odnosząc to do wcześniejszego przy-
kładu z praktyki zarządzania: nie można 
rezygnować z przeprowadzenia progra-
mu restrukturyzacji spółki w zakresie 
optymalizacji zatrudnienia, jeśli brak 
jego przeprowadzenia (co jesteśmy w 
stanie określić z dużym stopniem praw-
dopodobieństwa), może doprowadzić do 
upadłości danego przedsiębiorstwa. Za-
łożeniem nie mniej ważnym, a kto wie 
czy nie ważniejszym, jest realizacja celu 
określonego przez państwo. Nie jest moją 
intencją prowadzenie w tym miejscu roz-
ważań na temat przewagi tego założenia 
w konfrontacji z istnieniem spółki. Są to 
zresztą założenia pochodzące z odrębnych 
kategorii: czym innym jest sam byt da-
nego podmiotu, czym innym proces czy 
działanie zmierzające do realizacji okre-
ślonego celu. Niewiele jest również sytu-
acji, kiedy może dojść do konfliktu tych 
dwóch odmiennie skategoryzowanych 
założeń. Oznacza to tylko, że jeśli dla re-
alizacji celu określonego przez państwo 
należy zlikwidować dane przedsięwzięcie 
gospodarcze, to jest to czynność dopusz-
czalna, gdyż cel państwa jest istotniejszy 
ontologicznie od istnienia lub nie danego 
podmiotu gospodarczego. 
Ważne jest w tym momencie podkre-
ślenie istotności kategorii celu określone-
go przez państwo, którego elementem jest 
działalność konkretnego podmiotu gospo-
darczego. Ten cel powinien być określony, 
tzn. powinien zostać jasno wyrażony przez 
upoważnionego przedstawiciela państwa, 
jako większościowego właściciela w spół-
ce z udziałem Skarbu Państwa (Minister 
Skarbu Państwa, rada nadzorcza) i wszy-
scy interesariusze powinni go być świado-
mi. W kolejnym przytoczonym uprzednio 
przykładzie można to jasno zilustrować. 
Jeśli celem Skarbu Państwa, wyrażonym 
przez większościowego właściciela, jest 
korzystanie z zysków wypracowywanych 
przez spółki z udziałem Skarbu Państwa w 
danej branży, to wypłata dywidendy jest 
absolutnie uzasadniona. Jeśli natomiast 
Skarb Państwa przyjął określoną politykę i 
program dla danej spółki lub grupy spółek 
i wypłata dywidendy mogłaby uniemożli-
wić jego realizację, to jej wypłata nie po-
winna mieć miejsca.
Oczywiście powyższe dwa założenia 
mogą mieć swoje uszczegóławiające impli-
kacje, które odnosić się będą do konkret-
nych sytuacji występujących w praktyce 
zarządzania. Ważne jest jednak, aby proces 
uzgadniania kompromisu lub podejmowa-
nia decyzji bez jego osiągnięcia, odbywał 
się w oparciu i z wykorzystaniem racjonal-
nych argumentów. Racjonalne argumenty 
można nawet nazwać trzecim założeniem, 
stanowiącym bazę modus vivendi rozbież-
nych celów interesariuszy w spółce z udzia-
łem Skarbu Państwa. 
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Co to znaczy racjonalne argumenty? Ich 
warstwą merytoryczną powinna być wiedza 
z dziedziny ekonomii, zarządzania i prawa 
dotycząca wszystkich elementów funkcjo-
nowania przedsiębiorstwa. To określenie na 
pierwszy rzut oka wydaje się zbyt ogólne i 
nieadekwatne do budowania argumentacji 
w takich obszarach, jak polityka gospodar-
cza, branżowa, strategiczne cele gospodar-
cze państwa w spółce, etc. Pozornie tak jest, 
ale jeśli wrócimy do przykładów można 
zauważyć, że wypracowanie racjonalnej ar-
gumentacji bazującej na wiedzy dotyczącej 
funkcjonowania przedsiębiorstwa nie jest 
niemożliwe.  
Można z dużą dozą pewności stwier-
dzić na przykład, jakie skutki finansowe 
przyniesie brak podjęcia określonej decy-
zji, jakie będzie ona miała dalsze impli-
kacje, i jakie jest prawdopodobieństwo 
wywołania innych niebezpośrednich 
następstw. Podobnie nie powinno spra-
wiać większych problemów przeprowa-
dzenie racjonalnego procesu myślowego, 
porównującego następstwa i ich wpływ 
na sytuację w spółce dwóch alternatyw-
nych scenariuszy działań. Wydaje się, że 
problem nie polega w związku z tym na 
niemożności wykorzystania wiedzy doty-
czącej funkcjonowania przedsiębiorstwa, 
ale raczej na braku wyraźnie zdefiniowa-
nych celów jego głównych interesariuszy. 
Ponieważ te cele są nieokreślone, lub są 
zdefiniowane błędnie, proces budowania 
kompromisu lub podejmowania decyzji 
staje się nieracjonalny.
Wracamy zatem do początku naszych 
rozważań. Dobrze określony cel poszcze-
gólnego interesariusza w spółce z udzia-
łem Skarbu Państwa, jest warunkiem 
niezbędnym do prowadzenia racjonal-
nego procesu uzgadniania modus vivendi 
między interesariuszami, i stanowi dobrą 
podstawę do wypracowania kompromisu 
lub podjęcia decyzji w bieżącym zarządza-
niu spółką. Uzgadnianie celów interesa-
riuszy to codzienna praktyka zarządzania 
w spółce z udziałem Skarbu Państwa. W 
wyniku obserwacji tej praktyki można 
stworzyć „bazę wiedzy” decyzji podejmo-
wanych w tych spółkach w różnych ob-
szarach ich działania. Analiza tych dzia-
łań powinna dać odpowiedź na pytanie, 
dotyczące występowania cech szczegól-
nych praktyki zarządzania w spółkach z 
udziałem Skarbu Państwa. Rozważania 
dotyczące tej kwestii to jednak temat na 
odrębny artykuł.
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